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6LQFHý0D\ýìääåñýWKHý$JHQF\ýKDVýLPSOHPHQWHGýQXPHURXVýUHYLVLRQVýDQGýDGGLWLRQVýWRýWKH
75,0ï)D7(ýPRGXOHñýERWKýLQýUHVSRQVHýWRý6$%ýFRPPHQWVýõVHHý&KDSWHUýëôýDQGýDVýSDUWýRIýWKH
RQJRLQJýPRGHOýGHYHORSPHQWïýý7KLVýFKDSWHUýVXPPDUL]HVýWKHýPDMRUýUHYLVLRQVýDQGýDGGLWLRQVñ
LQFOXGLQJýWKHLUýEDVLVýDQGýFXUUHQWýVWDWXVïýý$VýDSSURSULDWHñýUHYLVLRQVýDQGýDGGLWLRQVýWRý75,0ï)D7(
ZLOOýEHýDVVHVVHGýLQýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VHVýDORQJýZLWKýWKHýPRGHOýHYDOXDWLRQ
DFWLYLWLHVýWKDWýDUHýEHLQJýFRQGXFWHGýRQýWKLVýPRGXOHïýý7HFKQLFDOýWHUPVýXVHGýLQýWKLVýFKDSWHUýDUH
GHILQHGýLQýWKHýJORVVDU\ýõ$SSHQGL[ý$ôýDQGýLQýDýWH[WýER[ýDWýWKHýEHJLQQLQJýRIý&KDSWHUýèïýý0RUH
GHWDLOHGýLQIRUPDWLRQýRQýWKHýDVSHFWVýRIýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýWKDWýDUHýGLVFXVVHGýEHORZýLV
SUHVHQWHGýLQý9ROXPHý,ýRIýWKHý75,0ï)D7(ý76'ï

éïì $%,/,7<ý72ý$&&2817ý)25ý0(7$/6

3ULRUýWRý0D\ýìääåñýWKHýFKHPLFDOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýDOJRULWKPVýGHYHORSHGýIRUýDQGýLQFOXGHG
LQý75,0ï)D7(ýZHUHýVSHFLILFýWRýQRQLRQLFýRUJDQLFýFRPSRXQGVñýZLWKýSKHQDQWKUHQHýDQG
EHQ]RõDôS\UHQHýDVýWKHýH[DPSOHýFKHPLFDOVýIRUýZKLFKýDOOýWKHýQHFHVVDU\ýSDUDPHWHUýYDOXHVýZHUH
REWDLQHGýDQGýXVHGýLQýWKHýDOJRULWKPVïýý7KHýWUDQVIHUýFRHIILFLHQWVýXVHGýLQýWKHVHýDOJRULWKPVýUHO\ýXSRQ
WKHýFRQFHSWýRIýIXJDFLW\ýIRUýPRGHOLQJýVRPHýW\SHVýRIýFKHPLFDOýWUDQVIHUVâýKRZHYHUñýWKHýFRQFHSWýRI
IXJDFLW\ýFDQQRWýJHQHUDOO\ýEHýDSSOLHGýWRýPHWDOVýDQGýRWKHUýLQRUJDQLFýFRPSRXQGVïýý%HFDXVH
DGGUHVVLQJýWKHýLPSDFWVýRIýPHWDOVýDQGýRWKHUýLQRUJDQLFýFRPSRXQGVýLVýDýSULRULW\ýIRUý2$436ýDQGýWR
GHPRQVWUDWHýWKDWýWKHý75,0ï)D7(ýPHWKRGRORJ\ýLVýQRWýUHVWULFWHGýWRýPRGHOLQJýWKHýIDWHýDQGýWUDQVSRUW
RIýRUJDQLFýFRPSRXQGVñýDOJRULWKPVýKDYHýEHHQýDGGHGýWRý75,0ï)D7(ýSURWRW\SHý9ýWKDWýDGGUHVVýWKH
IDWHýDQGýWUDQVSRUWýRIýLQRUJDQLFýFRPSRXQGVïýý7KHýQHZýDOJRULWKPVýZHUHýGHYHORSHGýDQGýLQFOXGHGýLQ
75,0ï)D7(ýVSHFLILFDOO\ýIRUýPHUFXU\ýDQGýPHUFXU\ýFRPSRXQGVñýEXWýPDQ\ýRIýWKHVHýDOJRULWKPVýFDQ
EHýXVHGýIRUýRWKHUýPHWDOVýDQGýLQRUJDQLFýFRPSRXQGVïýý7KXVñý75,0ï)D7(ýQRZýKDVýWKHýIOH[LELOLW\ýWR
PRGHOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýRIýRUJDQLFýDQGýLQRUJDQLFýFKHPLFDOVýõDVVXPLQJýWKH
FKHPLFDOýSURSHUW\ýYDOXHVýUHTXLUHGýDVýLQSXWVýDUHýDYDLODEOHýRUýFDQýEHýHVWLPDWHGôï

éïë $%,/,7<ý72ý02'(/ý)$7(ý$1'ý75$163257ý2)ý&+(0,&$/
75$16)250$7,21ý352'8&76

7KHýWUDQVIRUPDWLRQýRIýFKHPLFDOýVXEVWDQFHVýLQýWKHýHQYLURQPHQWýFDQýKDYHýDýSURIRXQGýHIIHFW
RQýWKHLUýSRWHQWLDOýIRUýGLVSHUVLRQñýSHUVLVWHQFHñýDFFXPXODWLRQñýDQGýH[SRVXUHïýý&KHPLFDO
WUDQVIRUPDWLRQVñýZKLFKýPD\ýRFFXUýDVýDýUHVXOWýRIýELRWLFýõHïJïñýPLFURELDOýGHJUDGDWLRQôýRUýDELRWLF
õHïJïñýR[LGDWLRQñýK\GURO\VLVôýSURFHVVHVñýFDQýVLJQLILFDQWO\ýUHGXFHýWKHýFRQFHQWUDWLRQýRIýDýVXEVWDQFH
RUýDOWHUýLWVýVWUXFWXUHýLQýVXFKýDýZD\ýDVýWRýHQKDQFHýRUýGLPLQLVKýLWVýWR[LFLW\ïýý)RUýH[DPSOHñ
QLWURJHQRXVýFRPSRXQGVñýZKLFKýDUHýODUJHO\ýUHSUHVHQWHGýE\ýDOLSKDWLFýDQGýDURPDWLFýDPLQHVñýDUHýRI
SDUWLFXODUýLQWHUHVWýGXHýWRýWKHLUýSRWHQWLDOýJHQRWR[LFýDFWLYLWLHVâýWUDQVIRUPDWLRQýSURFHVVHVýVXFKýDV
SKRWRO\WLFýWUDQVIRUPDWLRQýDQGýR[LGDWLRQýDQGýUHGXFWLRQýUHDFWLRQVýFDQýOHDGýWRýWKHýLQWHUFRQYHUVLRQ
RIýWKHVHýFRPSRXQGVýEHWZHHQýWKHLUýUHODWHGýFRQGHQVDWLRQýSURGXFWVýõHïJïñýD]RýFRPSRXQGVôýDQG
R[LGDWLRQýSURGXFWVýõHïJïñýSULPDU\ýDPLQHVôïýý6XFKýWUDQVIRUPDWLRQVýPD\ýSURORQJýWKHýSHUVLVWHQFHýRI
WKHVHýFRPSRXQGVýLQýWKHýHQYLURQPHQWýDQGýGHWHUPLQHýWKHLUýJHQRWR[LFýSRWHQFLHVýõ/D\WRQýHWýDOï
ìääêôïýý
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3ULRUýWRý0D\ýìääåñýFKHPLFDOýWUDQVIRUPDWLRQýZDVýUHSUHVHQWHGýLQýWKHý75,0ï)D7(
SURWRW\SHVýYLDýWKHýXVHýRIýUHDFWLRQýVLQNVñýDQGýWKHýIDWHýRIýWKHýWUDQVIRUPHGýFKHPLFDOýZDVýQRWýWUDFNHGïý
7KDWýLVñýWKHýPDVVýRIýWKHýFKHPLFDOýEHLQJýWUDQVIRUPHGýGLPLQLVKHGýRYHUýWLPHñýDVýDSSURSULDWHñýEXWýWKH
IDWHýDQGýWUDQVSRUWýRIýWKHýQHZO\ýFUHDWHGýWUDQVIRUPDWLRQýSURGXFWõVôýZDVýQRWýWUDFNHGýRYHUýWLPHïý
$OJRULWKPVýKDYHýEHHQýDGGHGýWRý75,0ï)D7(ýSURWRW\SHý9ýWRýPRGHOýUHYHUVLEOHýFKHPLFDO
WUDQVIRUPDWLRQýSURFHVVHVýõHïJïñýWKHýWUDQVIRUPDWLRQýRIýHOHPHQWDOýPHUFXU\ýõ+JôýWRýGLYDOHQWýPHUFXU\
õ+JëòôýDQGýWKHQýEDFNýWRýHOHPHQWDOôïýý7KHVHýDOJRULWKPVýZHUHýGHYHORSHGýVSHFLILFDOO\ýIRUýWKUHH
VSHFLHVýRIýPHUFXU\ýõLïHïñýHOHPHQWDOñýGLYDOHQWñýPHWK\OôñýDOWKRXJKýWKHýJHQHUDOýIUDPHZRUNýLV
DSSOLFDEOHýIRUýDQ\ýFDVHýLQýZKLFKýILUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQýLVýDSSURSULDWHïýý7KLVýDGGLWLRQDOýIHDWXUH
SURYLGHVý75,0ï)D7(ýZLWKýWKHýDELOLW\ýWRýPRGHOýWKHýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýRIýFKHPLFDOýWUDQVIRUPDWLRQ
SURGXFWVñýLQýDGGLWLRQýWRýWKHýGLVDSSHDUDQFHýRIýWKHýFKHPLFDOýEHLQJýWUDQVIRUPHGïýýýý

éïê $%,/,7<ý72ý$&&2817ý)25ý6($621$/,7<

$OWKRXJKýIHZýPXOWLPHGLDýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýPRGHOVýLQFOXGHýVHDVRQDOýFRPSRQHQWVñýWKHVH
DUHýGHVLUDEOHýIRUýWZRýUHDVRQVãýõìôýIRUýWKHýPRGHOýWRýEHýDSSOLFDEOHýWRýUHJLRQVýLQýWKHý8ï6ïýZKHUH
EHORZðIUHH]LQJýWHPSHUDWXUHVýRFFXUñýDQGýõëôýIRUýPRGHOýUXQVýZLWKýGXUDWLRQVýH[WHQGLQJýEH\RQGýD
VLQJOHýJURZLQJýVHDVRQïýý+RZHYHUñýPRGHOýUHDOLVPýJDLQHGýE\ýDFFRXQWLQJýIRUýVHDVRQDOLW\ýPXVWýEH
EDODQFHGýZLWKýWKHýEXUGHQýRQýWKHýXVHUýWRýFROOHFWýVLWHðVSHFLILFýGDWDïýý7KHUHIRUHñýRQO\ýVHOHFWHG
VHDVRQDOýDOJRULWKPVýKDYHýEHHQýLPSOHPHQWHGýLQý75,0ï)D7(ýDWýWKLVýWLPHïì

6LQFHý0D\ýìääåñýWZRýSULQFLSDOýVHDVRQDOýFRPSRQHQWVýKDYHýEHHQýDGGHGýWRý75,0ï)D7(ã
OLWWHUIDOOýDOJRULWKPVýDQGýSODQWýXSWDNHýRIýFKHPLFDOVïýý7KHýDOJRULWKPVýWKDWýKDYHýEHHQýLPSOHPHQWHG
UHIOHFWýWKHýVHDVRQDOLW\ýLQýWKHýIROORZLQJýZD\Vãý

� 'XULQJýOLWWHUIDOOñýZKLFKýLVýDVVXPHGýWRýEHýHLWKHUýFRQWLQXRXVýIRUýRQHýPRQWKýRUýRQHý\HDU
õGHSHQGLQJýRQýWKHýYHJHWDWLRQýW\SHôñýWKHýPDVVýRIýFKHPLFDOýWKDWýLVýLQýDQGýRQýWKHýOHDYHVýLV
WUDQVIHUUHGýWRýWKHýVXUIDFHýVRLOýFRPSDUWPHQWVâýDQGý

� 8SWDNHýRIýFKHPLFDOVýE\ýSODQWVýRFFXUVýRQO\ýEHWZHHQýWKHýGD\ýRIýODVWýDQGýILUVWýIURVWïýý

$ýWKLUGýVHDVRQDOýSURFHVVñýKDUYHVWLQJýõLïHïñýUHPRYDOýRIýSROOXWDQWýPDVVýIURPýWKHýV\VWHPôñýPD\ýEH
HDV\ýWRýLPSOHPHQWýLQý75,0ï)D7(âýKRZHYHUñýWKHýPRGXOHýKDVýQRWý\HWýEHHQýWHVWHGýLQýDJULFXOWXUDO
UHJLRQVýZKHUHýWKLVýSURFHVVýZRXOGýEHýUHOHYDQWï

$GGLWLRQDOýVHDVRQDOýSURFHVVHVýPD\ýEHýFRQVLGHUHGýLQýIXWXUHýLPSURYHPHQWVýWRý75,0ï)D7(ïý
,QýDGGLWLRQýWRýHYDOXDWLQJýWKHýVLJQLILFDQFHýRIýWKHýSURFHVVýWRýSROOXWDQWýWUDQVIHUVýDPRQJýPHGLD
ZLWKLQýWKHýPRGHOLQJýV\VWHPýõDQGýWKHýUHVXOWDQWýPHGLDýFRQFHQWUDWLRQVôñýDQýLPSRUWDQWýSDUWýRIýWKLV
FRQVLGHUDWLRQýZLOOýEHýWKHýH[WHQWýRIýPRGHOLQJýUHYLVLRQVýQHHGHGýIRUýLPSOHPHQWDWLRQýLQý75,0ï)D7(ïý
)RUýH[DPSOHñýVRPHýVHDVRQDOýSURFHVVHVýZRXOGýUHTXLUHýWKDWýWKHýPDVVýDQGýYROXPHýRIýDýFRPSDUWPHQW
FKDQJHýGXULQJýDýPRGHOýUXQýõHïJïñýJURZWKýGLOXWLRQôñýDQGýWKHýFXUUHQWýLPSOHPHQWDWLRQýRIý75,0ï)D7(
GRHVýQRWýLQFOXGHýFKDQJHVýWRýFRPSDUWPHQWýPDVVýRUýYROXPHýZLWKýWLPHïýý0HWKRGVýPD\ýEHýGHYLVHGýWR
DFFRPPRGDWHýWKLVñýDVýLQýWKHýFDVHýRIýOLWWHUIDOOñýZKLFKýDVýLPSOHPHQWHGýLQý75,0ï)D7(ýGRHVýQRW
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LQYROYHýDýFKDQJHýLQýWKHýPDVVýRIýWKHýOHDYHVýZLWKLQýWKHýFRPSDUWPHQWïýý,QVWHDGñýIRUýOLWWHUIDOOñýXSWDNH
RIýWKHýFKHPLFDOýFHDVHVýLQýWKHýZLQWHUñýDQGýWKHýFKHPLFDOýLVýWUDQVIHUUHGýIURPýWKHýOHDIýFRPSDUWPHQWV
WRýWKHýVXUIDFHýVRLOýFRPSDUWPHQWVïý

([DPSOHVýRIýVHDVRQDOýSURFHVVHVýWKDWýPD\ýDIIHFWýSROOXWDQWýGLVWULEXWLRQýZLWKLQýWKHýPRGHOLQJ
V\VWHPýLQFOXGHýWKHýIROORZLQJï

� 7KHýG\QDPLFVýRIýVQRZïýý7KHýG\QDPLFVýRIýVQRZýDFFXPXODWLRQýDQGýVQRZPHOWýDQGýWKH
WLPLQJýRIýFKHPLFDOýWUDQVIHUVýIURPýVQRZýWRýZDWHUýPD\ýDIIHFWýORQJðWHUPýFKHPLFDOýH[SRVXUH
HVWLPDWHVï

� *URZWKýRIýRUJDQLVPVïýý7KHýGLOXWLRQýRIýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQVýLQýDQýRUJDQLVPýEHFDXVH
RIýLWVýJURZWKýPD\ýDIIHFWýSUHGLFWHGýRUJDQLVPýFRQFHQWUDWLRQVýDQGýGRVHýUDWHVï

� /LWWHUIDOOýWRýVXUIDFHýZDWHUïýý/LWWHUIDOOýWRýVWUHDPVýDQGýODNHVýPD\ýDIIHFWýWKHýG\QDPLFVýRI
FKHPLFDOýEHKDYLRUýLQýVXUIDFHýZDWHUï

� 7UDQVIRUPDWLRQýRIýFKHPLFDOVýLQýOLWWHUïýý7KHýWUDQVIRUPDWLRQýRIýFKHPLFDOVýLQýOHDIýOLWWHU
PD\ýRFFXUýDWýDýGLIIHUHQWýUDWHýIURPýWKDWýLQýVXUIDFHýDQGýURRWý]RQHýVRLOâýKRZHYHUñýOLWWOH
LQIRUPDWLRQýRQýWKHVHýSURFHVVHVýLVýDYDLODEOHýDWýWKLVýWLPHï

� 6HQHVFHQFHýRIýSODQWýIROLDJHïýý6HQHVFHQFHýRIýSODQWýOHDYHVýFDQýUHVXOWýLQýDOWHUHGýJDV
H[FKDQJHýZLWKýOHDYHVñýDOWHUHGýUDWHVýRIýFKHPLFDOýWUDQVIRUPDWLRQýLQýOHDYHVñýORZHUHGýZDWHU
FRQWHQWýRIýOHDYHVñýDQGýDOWHUHGýXSWDNHýUDWHVýRIýFKHPLFDOVýIURPýVRLOï

� %ORRPLQJýRIýDOJDHïýý7KHýWLPLQJýDQGýUDWHýRIýJURZWKýRIýDOJDHñýQRWýLQFRUSRUDWHGýLQýWKH
FXUUHQWýYHUVLRQýRIý75,0ï)D7(ñýPD\ýDIIHFWýWKHýDVVXPHGýH[SRVXUHýRIýDTXDWLFýRUJDQLVPVýWR
FKHPLFDOVïýý)XUWKHUPRUHñýWKHýVHGLPHQWDWLRQýRIýDOJDHýIROORZLQJýDýEORRPýZRXOGýDIIHFWýWKH
PDVVýRIýDýFKHPLFDOýLQýWKHýVHGLPHQWï

� 'LHWDU\ýFKDQJHVýRIýZLOGOLIHïýý6RPHýZLOGOLIHýVSHFLHVýFKDQJHýGLHWVýDWýGLIIHUHQWýWLPHVýRIýWKH
\HDUñýDIIHFWLQJýFKHPLFDOýH[SRVXUHýHVWLPDWHVï

� +DELWDWýXVHïýý6RPHýZLOGOLIHýVSHFLHVýKLEHUQDWHñýZLQWHUýVOHHSñýRUýPLJUDWHýIURPýWKH
FRQWDPLQDWHGýUHJLRQýGXULQJýZLQWHUïýý7KHVHýVHDVRQDOýGLIIHUHQFHVýLQýKDELWDWýXVHýFRXOG
GHFUHDVHýH[SRVXUHýWRýFKHPLFDOýFRQWDPLQDQWVï

� ([FUHWLRQýSHULRGVïýý([FUHWLRQýRIýFKHPLFDOýERG\ýEXUGHQVýE\ýHJJðOD\LQJýDQGýODFWDWLRQ
RFFXUýGXULQJýVSULQJýDQGýVXPPHUýVHDVRQVïýý7KHVHýVHDVRQDOýH[FUHWLRQVýPD\ýDIIHFWýFKHPLFDO
ERG\ýEXUGHQVýDQGýH[SRVXUHýOHYHOVýRIýRUJDQLVPVï
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$%,27,&ý&203$570(17ý7<3(6ý,1
75,0ï)D7(

$LUý
6XUIDFHý6RLO
5RRWý=RQHý6RLO
9DGRVHý=RQHý6RLO

6XUIDFHý:DWHU
6HGLPHQW

*URXQGý:DWHU

éïé 27+(5ý$'',7,216ý$1'ý,03529(0(176ý72ý$/*25,7+06

7KLVýVHFWLRQýKLJKOLJKWVýPDMRUýFKDQJHVýDQGýDGGLWLRQVýWRýWKHý75,0ï)D7(ýDOJRULWKPVïý
'HWDLOHGýLQIRUPDWLRQýRQý75,0ï)D7(ýDOJRULWKPVýLVýSUHVHQWHGýLQý9ROXPHý,,ýRIýWKHý75,0ï)D7(
76'ïýý

éïéïì $%,27,&ý$/*25,7+06

7KHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýDGGUHVVHVýFKHPLFDO
IDWHýDQGýWUDQVSRUWýZLWKLQýDQGýEHWZHHQýVHYHQýGLIIHUHQW
DELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVýõVHHýDGMDFHQWýWH[WýER[ôïý
0DQ\ýRIýWKHýFXUUHQWýDELRWLFýDOJRULWKPVýZHUHýLQFOXGHG
LQýDQýHDUOLHUýSURWRW\SHýRIý75,0ï)D7(ïýý6LQFHý0D\
ìääæñýKRZHYHUñýVHYHUDOýDGGLWLRQVýDQGýLPSURYHPHQWV
KDYHýEHHQýPDGHï

éïéïìïì 'LVSHUVLYHý7UDQVSRUWý%HWZHHQ
6XUIDFHý:DWHUý&RPSDUWPHQWV

7KHýFXUUHQWýLPSOHPHQWDWLRQýRIýWKHý75,0ï)D7(ýPHWKRGRORJ\ýUHWDLQVýWKHýDVVXPSWLRQýWKDW
FKHPLFDOýPDVVýLVýKRPRJHQHRXVýZLWKLQýFRPSDUWPHQWVïýý+RZHYHUñýDOJRULWKPVýKDYHýEHHQ
GHYHORSHGýIRUýDGGUHVVLQJýGLVSHUVLYHýWUDQVSRUWýEHWZHHQýVXUIDFHýZDWHUýFRPSDUWPHQWVýõLïHïñýVXUIDFH
ZDWHUýWRýVXUIDFHýZDWHUôïýý7KLVýDGGUHVVHVýDýOLPLWDWLRQýRIýSUHYLRXVý75,0ï)D7(ýSURWRW\SHVýEHFDXVH
GLVSHUVLRQýPD\ýEHýDQýLPSRUWDQWýPHFKDQLVPýRIýWUDQVIHUýRIýVRPHýFKHPLFDOVïýý,QýVXUIDFHýZDWHU
FRPSDUWPHQWVýõVHHý&KDSWHUýéýRIýWKHý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,,ôñýWKHýDOJRULWKPVýDUHýEDVHGýRQ
WKHýPHWKRGVýXVHGýLQýWKHý:DWHUý4XDOLW\ý$QDO\VLVý6LPXODWLRQý3URJUDPýõ:$63ôýõ$PEURVHýHWýDOï
ìääèôïýý7KXVñý75,0ï)D7(ýFDQýQRZýPRGHOýWKHýWUDQVSRUWýRIýFKHPLFDOVýE\ýERWKýGLVSHUVLYHýDQG
DGYHFWLYHýSURFHVVHVýEHWZHHQýVXUIDFHýZDWHUýFRPSDUWPHQWVïý

éïéïìïë 'LIIXVLRQýDQGý$GYHFWLRQý:LWKý6RLOý&RPSDUWPHQWV

'XULQJýWKHýODVWý\HDUñý(3$ýGHYHORSHGýDýQHZýDSSURDFKýIRUýFRQVWUXFWLQJýDLUðWRðVRLOýDQGýVRLOð
WRðVRLOýFKHPLFDOýWUDQVSRUWýDOJRULWKPVýIRUý75,0ï)D7(ïýý7KLVýDSSURDFKýSURYLGHVýDýVLPSOHýEXW
UHOLDEOHýPHWKRGýIRUýVLPXODWLQJýWKHýWUDQVSRUWýRIýFKHPLFDOVýLQýVRLOïýý7KHýQHZýDOJRULWKPýDSSOLHVýWR
WKUHHýVRLOýFRPSDUWPHQWýW\SHVãýýõìôýVXUIDFHýVRLOñýõëôýURRWý]RQHýVRLOñýDQGýõêôýYDGRVHý]RQHýVRLOïýý7KHVH
GLIIHUHQWýVRLOVýFDQýEHýUHSUHVHQWHGýE\ýWZRýRUýPRUHýVRLOýFRPSDUWPHQWýW\SHVýIRUýWKHýSXUSRVHýRI
DVVHVVLQJýFKHPLFDOýPDVVýWUDQVIHUïýý7ZRýW\SHVýRIýFKHPLFDOýWUDQVSRUWýDUHýFRQVLGHUHGýE\ýWKHýVRLO
DOJRULWKPãýýõìôýGLIIXVLRQýDQGýõëôýDGYHFWLRQïýý7KHýWRSýVRLOýOD\HUýõLïHïñýVXUIDFHýVRLOýFRPSDUWPHQWô
H[FKDQJHVýFKHPLFDOýPDVVýZLWKýWKHýORZHVWýFRPSDUWPHQWýRIýWKHýDWPRVSKHUHýõVHHý6HFWLRQýèïêïìïìô
E\ýDýFRPELQDWLRQýRIýGLIIXVLRQýDQGýVHYHUDOýDGYHFWLRQýSURFHVVHVý¤ýZHWýGHSRVLWLRQñýGU\ýGHSRVLWLRQñ
DQGýUHVXVSHQVLRQïýý(DFKýVRLOýOD\HUýDOVRýFDQýKDYHýRQHýRUýPRUHýWUDQVIRUPDWLRQýSURFHVVHVïýý7KH
VSHFLILFýOLQNVýIRUýVRLOýFRPSDUWPHQWVýIRUýZKLFKý75,0ï)D7(ýLQFOXGHVýDOJRULWKPVýDUHýGLVFXVVHGýLQ
&KDSWHUýèï

4XDQWLI\LQJýWKHýH[FKDQJHýRIýFKHPLFDOýPDVVýEHWZHHQýDLUýDQGýVRLOýDQGýDPRQJýVRLOýOD\HUV
GHSHQGVýVWURQJO\ýRQýWKHýFRQFHQWUDWLRQýJUDGLHQWýZLWKLQýWKHýVRLOýOD\HUVïýý7KHý$JHQF\ýUHFRJQL]HG
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WKDWýDQ\ýDOJRULWKPýWKDWýSURSHUO\ýDGGUHVVHVýFKHPLFDOýPDVVýWUDQVIHUýIURPýDLUýDQGýLQWRýVRLOýPXVW
DFFRXQWýIRUýWKHýFRQFHQWUDWLRQýJUDGLHQWïýý7KHUHIRUHñý(3$ýGHYHORSHGýDQýH[DFWýDQDO\WLFDOýVROXWLRQýE\
DSSO\LQJýWKHýDSSURSULDWHýERXQGDU\ýFRQGLWLRQVýWRýWKHýWUDQVSRUWîWUDQVIRUPDWLRQýHTXDWLRQVýDV
SUHVHQWHGýE\ý-XU\ýõìäåêôïýý7KHý$JHQF\ýWKHQýGHYHORSHGýDýVLPSOLILHGýIRUPýRIýWKLVýVROXWLRQýDVýWKH
EDVLVýIRUýDQýHTXLYDOHQWýPDVVýH[FKDQJHýDOJRULWKPýWKDWýLVýDSSOLFDEOHýWRýHDFKýVRLOýOD\HUïýý'LIIHUHQWLDO
HTXDWLRQVýGHVFULELQJýWKHýGLVSHUVLRQñýGLIIXVLRQñýDGYHFWLRQñýDQGýWUDQVIRUPDWLRQýRIýFKHPLFDOV
GLVWULEXWHGýDPRQJýDLUýDQGýVRLOýOD\HUVýZHUHýGHYHORSHGýDQGýVROYHGýDQDO\WLFDOO\ýLQýRQHýGLPHQVLRQïý
$QýHYDOXDWLRQýRIýWKHýPDWKHPDWLFDOýEHKDYLRUýRIýWKHýDQDO\WLFDOýVROXWLRQýUHVXOWHGýLQýWKHýGHYHORSPHQW
RIýDQýDSSUR[LPDWHýPDWKHPDWLFDOýIRUPñýZKLFKýXVHVýDýVHULHVýRIýH[SRQHQWLDOýIXQFWLRQVýWRýUHSUHVHQW
WKHýYDULDWLRQýRIýFRQFHQWUDWLRQýZLWKýGHSWKïýý8QOLNHýWKHýDQDO\WLFDOýVROXWLRQñýZKLFKýUHTXLUHVýIL[HG
ERXQGDU\ýFRQGLWLRQVñýWKHVHýVLPSOHýIRUPVýFDQýEHýG\QDPLFDOO\ýOLQNHGýWRýRWKHUýFRPSDUWPHQWVýLQýD
PXOWLPHGLDýIDWHýPRGHOïýý7KHýQHZýDOJRULWKPýPDNHVýLWýSRVVLEOHýWRýFDOFXODWHýDýFKDUDFWHULVWLFýVRLO
SHQHWUDWLRQýGHSWKýIRUýHDFKýFKHPLFDOýEDVHGýRQýWKHýFKHPLFDO©VýGLIIXVLRQýDQGýGHJUDGDWLRQýUDWHVýLQ
YDULRXVýVRLOýW\SHVïýý7RýFRQILUPýWKHýDFFXUDF\ýRIýWKHýVLPSOHýPRGHOñýVHYHUDOýFKHPLFDOýSURSHUW\ýVHWV
ZHUHýXVHGýWRýFRPSDUHýUHVXOWVýRIýWKHýVLPSOHýPRGHOýDJDLQVWýWKHýDQDO\WLFDOýVROXWLRQïýý7KHý$JHQF\
RQO\ýQHHGHGýWRýFRQGXFWýWHVWLQJýZLWKýDýIHZýFKHPLFDOýSURSHUW\ýVHWVýEHFDXVHýWKHýHTXDWLRQVýDUH
QRUPDOL]HGýIRUýWKHýFKHPLFDOðVSHFLILFýVRLOýSHQHWUDWLRQýGHSWKïýý7KHUHIRUHñý75,0ï)D7(ýFDQýQRZýEH
XVHGýWRýDVVHVVýWKHýSHQHWUDWLRQýRIýFKHPLFDOVýIURPýDLUýLQWRýVRLOýDQGýSURYLGHýUHVXOWVýWKDWýDUH
FRPSDUDEOHýWRýWKRVHýREWDLQHGýIURPýPRUHýFRPSOH[ýPRGHOVïýý7KHýFXUUHQWýUHVWULFWLRQýRQýWKLV
DSSURDFKýLVýWKDWýWKHýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQýLQýDLUýPXVWýEHýJUHDWHUýWKDQýWKHýFRQFHQWUDWLRQýLQýWKH
JDVýSKDVHýRIýWKHýYDGRVHý]RQHýVRLOï

éïéïìïê 'LIIXVLYHý7UDQVSRUWý%HWZHHQý6XUIDFHý:DWHUýDQGý6HGLPHQWý&RPSDUWPHQWV

'LIIXVLYHýWUDQVSRUWýRIýFKHPLFDOVýEHWZHHQýVHGLPHQWýDQGýVXUIDFHýZDWHUýFRPSDUWPHQWVýLQ
ERWKýGLUHFWLRQVýKDVýEHHQýDGGUHVVHGýLQýWKHýFXUUHQWý75,0ï)D7(ýSURWRW\SHýXVLQJýVWDQGDUGýPHWKRGV
DVýGLVFXVVHGýLQýWKHý:DWHUý4XDOLW\ý$QDO\VLVý6LPXODWLRQý3URJUDPýõ:$63ôýõ$PEURVHýHWýDOïýìääèôïý
,QFOXVLRQýRIýWKHVHýDOJRULWKPVýLQý75,0ï)D7(ýLVýLPSRUWDQWýEHFDXVHýGLIIXVLYHýH[FKDQJHýRIýD
FKHPLFDOýEHWZHHQýVXUIDFHýZDWHUýDQGýVHGLPHQWýFDQýEHýDýSULPDU\ýPHDQVýRIýWUDQVSRUWýIRUýVRPH
FKHPLFDOVïýý7KHýPHWKRGVýDGRSWHGýIURPý:$63ýDOORZýIRUýWKHýVSHFLILFDWLRQýRIýDýGLIIXVLYHýZDWHU
IORZýYHORFLW\ñýDOORZLQJýWKHýPRYHPHQWýRIýDýFKHPLFDOýEHWZHHQýVHGLPHQWýDQGýVHGLPHQWýSRUHýZDWHU
LQýWKHýGLVVROYHGýSKDVHýWRýEHýVLPXODWHGïýý7KXVñý75,0ï)D7(ýLVýFDSDEOHýRIýPRGHOLQJýWKHýFKHPLFDO
WUDQVSRUWýEHWZHHQýVHGLPHQWýDQGýVXUIDFHýZDWHUýFRPSDUWPHQWVýõLQýHLWKHUýGLUHFWLRQôñýLQFOXGLQJ
VHGLPHQWýSRUHýZDWHUï

éïéïë %,27,&ý$/*25,7+06

,QýDGGLWLRQýWRýWKHýDELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVýDQGýDOJRULWKPVñýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOH
LQFOXGHVýQXPHURXVýELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVýDQGýDOJRULWKPVýUHODWHGýWRýWHUUHVWULDOýDQGýDTXDWLF
SODQWVýDQGýDQLPDOVïýý7KHýELRWLFýDOJRULWKPVýLQý75,0ï)D7(ýUHSUHVHQWýFKHPLFDOýWUDQVIHUVýWRýDQG
IURPýELRWLFýDQGýDELRWLFýFRPSDUWPHQWVñýSULPDULO\ýWKURXJKýGLIIXVLRQñýDGYHFWLRQñýDQGýGLHWDU\ýXSWDNH
SURFHVVHVýõVHHý&KDSWHUýèýIRUýDGGLWLRQDOýLQIRUPDWLRQýRQýELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVýDQGýDOJRULWKPVôïý

6LQFHý0D\ýìääåñýDýQXPEHUýRIýFKDQJHVýDQGýDGGLWLRQVýWRýWKHýELRWLFýDOJRULWKPýOLEUDU\ýLQ
75,0ï)D7(ýKDYHýEHHQýLPSOHPHQWHGñýLQFOXGLQJýWKHýIROORZLQJã



&+$37(5ýé
5(9,6,216ý$1'ý$'',7,216ý72ý75,0ï)$7(

129(0%(5ýìäää 75,0ý67$786ý5(3257éðç

� 6HYHUDOýELRWLFýDOJRULWKPVýZHUHýDGGHGýWRýWKHýOLEUDU\ýWRýHVWLPDWHýWKHýDFFXPXODWLRQýRI
FKHPLFDOVýE\ýQHZýELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVñýLQFOXGLQJýDOJDHñýVRLOýDUWKURSRGVñýSODQW
IROLDJHýõDVýGLVWLQFWýIURPýOHDIýVXUIDFHôñýDQGýSODQWýOHDIýVXUIDFHVýõDVýGLVWLQFWýIURPýSODQW
IROLDJHôâ

� 0LQRUýLPSURYHPHQWVýZHUHýPDGHýWRýVHYHUDOýH[LVWLQJýELRWLFýDOJRULWKPVñýVXFKýDVýGLIIXVLRQýRI
FKHPLFDOVýLQWRýSODQWýIROLDJHñýSDUWLFOHýZDVKRIIýIURPýSODQWýOHDIýVXUIDFHVñýDQGýOLWWHUIDOOâ

� 6HYHUDOýDOWHUQDWLYHýELRWLFýDOJRULWKPVýZHUHýDGGHGýWRýWKHýOLEUDU\ýWRýHVWLPDWHýWKH
DFFXPXODWLRQýRIýFKHPLFDOVýE\ýYDULRXVýELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVñýLQFOXGLQJýILVKñýSODQW
URRWVñýDQGýHDUWKZRUPVâýDQG

� $QýDOJRULWKPýZDVýDGGHGýWRýWKHýOLEUDU\ýWRýUHSUHVHQWýWKHýOLQNýEHWZHHQýSODQWýVWHPVýDQG
OHDYHVï

éïéïê &+(0,&$/ðý25ý&+(0,&$/ý&/$66ð63(&,),&ý$/*25,7+06

&KHPLFDOðýRUýFKHPLFDOýFODVVðVSHFLILFýDOJRULWKPVýDUHýLQFOXGHGýLQý75,0ï)D7(ýWRýPRGHO
FKHPLFDOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýSURFHVVHVýWKDWýDUHýVSHFLILFýWRýDýSDUWLFXODUýFKHPLFDOýRUýFKHPLFDOýFODVV
DQGýWKDWýFDQQRWýEHýDVýDFFXUDWHO\ýUHSUHVHQWHGýLQýWKHýPRUHýJHQHULFýDELRWLFýRUýELRWLFýDOJRULWKPVïý
%HFDXVHýRIýWKHýVSHFLILFLW\ýRIýFKHPLFDOðýDQGýFKHPLFDOýFODVVðVSHFLILFýDOJRULWKPVñýWKHý75,0ï)D7(
PRGXOHýZLOOýEHýPRVWýXVHIXOýDQGýFRVWðHIIHFWLYHýLIýRQO\ýDýVPDOOýQXPEHUýRIýFKHPLFDOðVSHFLILF
DOJRULWKPVýDUHýLQFOXGHGýõLïHïñýLIýWKHýDOJRULWKPVýLQFOXGHGýDUHýDSSOLFDEOHýWRýDýEURDGýUDQJHýRI
FKHPLFDOVýVRýQHZýDOJRULWKPVýGRýQRWýRIWHQýKDYHýWRýEHýGHYHORSHGýIRUýQHZýDSSOLFDWLRQVôïýý$WýWKLV
WLPHñýDýIHZýFKHPLFDOðVSHFLILFýELRWLFýDOJRULWKPVýDUHýQHFHVVDU\ýEHFDXVHýFHUWDLQýFKHPLFDO
SDUDPHWHUVýõHïJïñýUDWHýFRQVWDQWVñýSDUWLWLRQýFRHIILFLHQWVôýDUHýRQO\ýDSSOLFDEOHýWRýFHUWDLQýFKHPLFDOV
DQGýFKHPLFDOýFODVVHVïýý)RUýH[DPSOHñýELRWLFýXSWDNHýRIýDýVSHFLILFýFKHPLFDOýPD\ýEHýGHSHQGHQWýRQ
SDUWLFXODUýHQYLURQPHQWDOýSDUDPHWHUVïýý7KHýJRDOñýKRZHYHUñýLVýWRýLPSOHPHQWýJHQHULFýDOJRULWKPVýIRU
DOOýLPSRUWDQWýWUDQVSRUWýDQGýWUDQVIRUPDWLRQýSURFHVVHVñýVXSSOHPHQWHGýE\ýFODVVðVSHFLILFýDOJRULWKPV
õHïJïñýIRUýPHWDOVôýDVýQHHGHGñýDQGýWRýPLQLPL]HýWKHýXVHýRIýFKHPLFDOðVSHFLILFýDOJRULWKPVýWRýFKHPLFDOV
DQGýSURFHVVHVýZKHUHýDýUHDOýEHQHILWýFDQýEHýUHDOL]HGïýý,QýWKHýFXUUHQWýYHUVLRQýRIý75,0ï)D7(ñ
DOJRULWKPVýDUHýLQFOXGHGýWKDWýõìôýDUHýDSSOLFDEOHýWRýKLJKýSULRULW\ýFKHPLFDOVñýVXFKýDVýPHUFXU\ýDQG
SRO\F\FOLFýDURPDWLFýK\GURFDUERQVýõ3$+VôñýõëôýSRVHýLVVXHVýLQýPXOWLSOHýHQYLURQPHQWDOýPHGLDñýDQG
õêôýDUHýQRWýDGGUHVVHGýE\ýRWKHUý(3$ýPRGHOVï

7KHýSUHYLRXVýSURWRW\SHýRIý75,0ï)D7(ýLQFOXGHGýVRPHýFKHPLFDOýFODVVðVSHFLILFýDOJRULWKPV
IRUý3$+VýLQýVXSSRUWýRIýWKHý75,0ï)D7(ýWHVWýFDVHïýý7RýWHVWýWKHýDELOLW\ýRIý75,0ï)D7(ýWRýPRGHO
PHWDOVñýWKHý$JHQF\ýDGGHGýVRPHýFKHPLFDOðVSHFLILFýDOJRULWKPVýIRUýPHUFXU\ïýý)RUýH[DPSOHñ
75,0ï)D7(ýQRZýLQFOXGHVýDQýDOJRULWKPýWRýPRGHOýWKHýWUDQVIRUPDWLRQýRIýPHWK\OPHUFXU\ýWR
GLYDOHQWýPHUFXU\ýLQýSODQWýOHDYHVýDQGýVWHPVïýý0RUHýGHWDLOHGýLQIRUPDWLRQýRQýWKHýPHUFXU\ðVSHFLILF
DOJRULWKPVýLQFOXGHGýLQýWKHýFXUUHQWýSURWRW\SHýLVýSUHVHQWHGýLQý$SSHQGL[ý$ýRIý9ROXPHý,,ýRIýWKH
75,0ï)D7(ý76'ïý
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éïè ,17(5)$&(ý:,7+ý(;7(51$/ý02'(/6

2YHUýWKHýSDVWý\HDUñýWKHý$JHQF\ýGHYHORSHGýDQGýLPSOHPHQWHGýPHWKRGVýIRUýLQFRUSRUDWLQJýWKH
UHVXOWVýIURPýDQýH[WHUQDOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýPRGHOýõHïJïñýDQýDLUýPRGHOñýVXFKýDVý,6&67êôýZLWKLQýWKH
FXUUHQWý75,0ï)D7(ýIUDPHZRUNïýý7KLVýSURYLGHVýDGGLWLRQDOýIOH[LELOLW\ýEHFDXVHñýIRUýH[DPSOHñ
H[WHUQDOýPRGHOýGDWDýFDQýEHýXVHGýLQýSODFHýRIýFHUWDLQý75,0ï)D7(ýDOJRULWKPVýGXULQJýDýVLPXODWLRQïý
7KHVHýPHWKRGVýDUHýGHVFULEHGýLQýGHWDLOýLQý$SSHQGL[ý%ýRIýWKHý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ïýý7KHVH
PHWKRGVýKDYHýEHHQýLPSOHPHQWHGýLQýSURWRW\SHý9ýRIý75,0ï)D7(ýLQýWZRýZD\VãýýõìôýWKHýUHVXOWVýRI
DQýH[WHUQDOýDLUýPRGHOýõHïJïñý,6&67êôýFDQýEHýXVHGýDVýLQSXWýGDWDñýDQGýõëôýWKHýFRQFHQWUDWLRQýFDQýEH
IL[HGýLQýVSHFLILHGýFRPSDUWPHQWVýGXULQJýDýVLPXODWLRQïýý,QýHLWKHUýFDVHñýFHUWDLQý75,0ï)D7(
DOJRULWKPVýDUHýE\SDVVHGýDQGýHVVHQWLDOO\ý¦UHSODFHG§ýE\ýPRGHOýUHVXOWVýRUýIL[HGýFRQFHQWUDWLRQVï

$VýGLVFXVVHGýLQý$SSHQGL[ý%ýRIý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ñýWKHUHýDUHýOLPLWDWLRQVýZLWKýWKLV
DSSURDFKïýý(LWKHUýWKHýOLQNDJHýEHWZHHQýWKHýPRGHOýDQGý75,0ï)D7(ýLVýLQýRQHýGLUHFWLRQýRQO\ýDQGñ
KHQFHñýFRQVHUYDWLRQýRIýFKHPLFDOýPDVVýLVýORVWñýRUýWKHýH[WHUQDOýPRGHOýPXVWýEHýOLQNHGýZLWK
75,0ï)D7(ýLQýVXFKýDýZD\ýVRýWKDWýFKHPLFDOýWUDQVIHUýFDQýRFFXUýLQýERWKýGLUHFWLRQVïýý7KHýGLIILFXOW\
RIýWKHýODWWHUýRSWLRQýZLOOýGHSHQGýRQýWKHýSDUWLFXODUýH[WHUQDOýPRGHOýFRQVLGHUHGñýEXWýLWýLVýOLNHO\ýWKDWýLW
ZRXOGýJHQHUDOO\ýUHTXLUHýDýVXEVWDQWLDOýHIIRUWýWRýLPSOHPHQWïýý7KLVýLVýEHFDXVHýWKHýXVHUýPXVWýQRWýRQO\
SHUIRUPýWKHýSUDFWLFDOýWDVNVýDVVRFLDWHGýZLWKýFRPSXWHUýSURJUDPPLQJñýEXWýDOVRýPXVWýHQVXUHýWKDWýQR
IXQGDPHQWDOýDVVXPSWLRQVýRUýFRQFHSWVýLQKHUHQWýWRýHLWKHUýPRGHOýDUHýYLRODWHGïýý6XFKýDýYLRODWLRQ
FRXOGýRFFXUñýIRUýH[DPSOHñýLIýWKHUHýLVýRYHUODSýEHWZHHQýWKHýPRGHOVýLQýKRZýWKH\ýDGGUHVVýRWKHU
SURFHVVHVýWKDWýDUHýQRWýDQýH[SOLFLWýFRPSRQHQWýRIýWKHýPRGHOýOLQNDJHýLWVHOIýõHïJïñýWKHýH[WHUQDOýPRGHO
PD\ýEHýWUHDWLQJýGHSRVLWLRQýXVLQJýJHQHUDOýLQSXWVýIRUýYHJHWDWLYHýFRYHUñýDQGýWKHýXVHUýPXVW
LPSOHPHQWýDGGLWLRQDOýFKHFNVýWRýHQVXUHýWKDWýWKHVHýLQSXWVýDUHýFRQVLVWHQWýZLWKýWKHýYHJHWDWLYH
FRPSDUWPHQWVýXVHGýZLWKLQý75,0ï)D7(ôï

7KHýXVHUýJXLGDQFHýPDWHULDOVýWRýEHýGHYHORSHGýLQýWKHýQH[Wý75,0ýGHYHORSPHQWýSKDVHýZLOO
FDXWLRQýXVHUVýWRýFDUHIXOO\ýFRQVLGHUýZKLFKýH[WHUQDOýDLUýPRGHOVýVKRXOGýEHýXVHGýDVýLQSXWýWR
75,0ï)D7(ïýý([WHUQDOýPRGHOVýIRUýYDULRXVýPHGLDýFDQýEHýXVHGýLQýOLHXýRIýWKHý75,0ï)D7(
DOJRULWKPVâýKRZHYHUñýVWURQJýFDXWLRQýVKRXOGýEHýSODFHGýRQýWKHýXVHýRIýH[WHUQDOýPRGHOVýWKDW
WKHPVHOYHVýPD\ýQRWýFRQVHUYHýPDVVýõHïJïñý*DXVVLDQýSOXPHýPRGHOVôñýEXWýZKRVHýXVHýPD\ýEH
GLFWDWHGýRUýSUHIHUUHGýIRUýUHJXODWRU\ýUHDVRQVï

éïç 0(7+2'2/2*<ý)25ý'(7(50,1,1*ý3$5$0(7(56ý2)ý7+(
02'(/,1*ý(19,5210(17

:KLOHýSUHYLRXVýSURWRW\SHVýRIý75,0ï)D7(ýDOORZHGýIRUýVSHFLILFDWLRQýRIýWKHýSDUDPHWHUVýRI
WKHýPRGHOLQJýHQYLURQPHQWýõHïJïñýVFDOHýDQGýVSDWLDOýUHVROXWLRQñýDQGýVHOHFWLRQýRIýSDUFHOVñýYROXPH
HOHPHQWVñýDQGýFRPSDUWPHQWVôñýLWýGLGýQRWýSURYLGHýDýVWUXFWXUHGýSURFHVVýIRUýWKHýXVHUýWRýIROORZïýý$VýD
ILUVWýVWHSýLQýGHVLJQLQJýWKLVýIHDWXUHñýWKHý$JHQF\ýKDVýGHYHORSHGýDýFRQVLVWHQWýJHQHUDOýVWHSZLVH
SURFHGXUHýIRUýVHWWLQJýXSýDýVLPXODWLRQýXVLQJý75,0ï)D7(ïýý7KHVHýJHQHUDOýVWHSVýDUHýGHVFULEHGýLQ
GHWDLOýLQý&KDSWHUýèýRIý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ýDQGýVXPPDUL]HGýEHORZïýý$SSHQGL[ý&ýRI
75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ýSURYLGHVñýDVýDQýH[DPSOHñýPRUHýGHWDLOHGýGLVFXVVLRQýIRUýRQHýVWHSã
GHILQLQJýWKHýSDUFHOVýXVHGýLQýVHWWLQJýXSýWKHýVSDWLDOýFRQILJXUDWLRQýRIýDýPRGHOýDSSOLFDWLRQï
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ìï 'HILQHýWKHýDQDO\VLVýREMHFWLYHïýý$VýSDUWýRIýWKHýSUREOHPýGHILQLWLRQýSKDVHýõLïHïñýWKHýILUVWýVWHS
LQýGHYHORSLQJýDý75,0ï)D7(ýVLPXODWLRQôñýWKHýXVHUýGHILQHVýWKHýREMHFWLYHýRIýWKHýDQDO\VLVñ
LQFOXGLQJýWKHýFKHPLFDOõVôýRIýFRQFHUQñýWKHýSRWHQWLDOO\ýH[SRVHGýSRSXODWLRQõVôñýDQGýWKH
KHDOWKýDQGîRUýHFRORJLFDOýHIIHFWVýHQGSRLQWõVôýWRýEHýDVVHVVHGïý

ëï 'HILQHýSDUFHOVïýý7KHýXVHUýFRQVLGHUVýIDFWRUV
LQFOXGLQJýWKHýOLNHO\ýSDWWHUQýRIýWUDQVSRUWýDQG
WUDQVIRUPDWLRQýRIýHDFKýFKHPLFDOýRIýFRQFHUQ
õLïHïñýZKHUHýVLJQLILFDQWýFRQFHQWUDWLRQ
JUDGLHQWVýDUHýOLNHO\ýWRýRFFXUôñýWKHýORFDWLRQýRI
QDWXUDOýERXQGDULHVñýDQGýORFDWLRQVýRIýNH\
UHFHSWRUVýWRýKHOSýGHWHUPLQHýWKHýDSSURSULDWH
OHYHOýRIýFRPSOH[LW\ýõHïJïñýVL]HýRIýPRGHOLQJ
UHJLRQñýORFDWLRQñýVL]HñýDQGýQXPEHUýRIýSDUFHOVôýIRUýWKHýVLPXODWLRQïý7KHý75,0ï)D7(ýPRGXOH
LVýLQWHQGHGýIRUýORFDOðVFDOHýDVVHVVPHQWVýRIýPXOWLPHGLDýSROOXWDQWýGLVWULEXWLRQïýý

êï 'HVLJQDWHýYROXPHýHOHPHQWVýDQGýFRPSDUWPHQWVïýý$IWHUýSDUFHOVýKDYHýEHHQýGHILQHGýDQG
ERXQGDULHVýHVWDEOLVKHGñýWKHýXVHUýGHVLJQDWHVýYROXPHýHOHPHQWVýDQGýWKHQýGHILQHVýDELRWLFýDQG
ELRWLFýFRPSDUWPHQWVïýý$ELRWLFýFRPSDUWPHQWVýLQFOXGHýDLUñýVXUIDFHýVRLOñýURRWý]RQHýVRLOñ
YDGRVHý]RQHýVRLOñýVXUIDFHýZDWHUñýVHGLPHQWñýDQGýJURXQGýZDWHUïýý7KHýGHSWKVýRIýHDFKýDELRWLF
FRPSDUWPHQWýFDQýEHýEDVHGýRQýJHQHULFýYDOXHVñýFKHPLFDOðVSHFLILFýYDOXHVýõHïJïñýZKHWKHUýD
FKHPLFDOýLVýOLNHO\ýWRýSHQHWUDWHýGHHSO\ýLQWRýWKHýVRLOôñýRUýVLWHðVSHFLILFýYDOXHVýõHïJïñýWKH
DYHUDJHýGHSWKýRIýDýPRGHOHGýSRQGôïýý7KHýODQGVFDSHýSURSHUW\ýYDOXHVýDVVLJQHGýWR
FRPSDUWPHQWVýõHïJïñýIUDFWLRQýRUJDQLFýFDUERQñýDPRXQWýRIýSDUWLFOHVýLQýWKHýDLUôýFDQýEHýEDVHG
RQýJHQHULFýYDOXHVýRUýVLWHðVSHFLILFýYDOXHVïýý%LRWLFýFRPSDUWPHQWVýLQFOXGHýWHUUHVWULDOýDQG
DTXDWLFýRUJDQLVPVâýRQO\ýSODQWýFRPSDUWPHQWVýDUHýUHTXLUHGýWRýEHýLQFOXGHGýLQýDýVLPXODWLRQïý
$ýXVHUýFDQýSHUIRUPýDQýDVVHVVPHQWýIRUýDQýHQWLUHýWURSKLFýJURXSýRUýIRUýDýSDUWLFXODUýDQLPDO
VSHFLHVýRIýFRQFHUQï

éï 6HOHFWýOLQNVýDQGýDOJRULWKPVïýý)ROORZLQJýWKHýHVWDEOLVKPHQWýRIý75,0ï)D7(ýFRPSDUWPHQWV
IRUýDýJLYHQýVLPXODWLRQñýWKHýDSSURSULDWHýOLQNVýDQGýDOJRULWKPVýDUHýVHOHFWHGýWRýPRGHOýPDVV
WUDQVIHUýDQGýWUDQVIRUPDWLRQïýý7KLVýVWHSýPD\ýLQFOXGHýVSHFLI\LQJýWKHýGDWDýRUýGDWDýVRXUFHýDQG
WKHýDOJRULWKPVýWRýXVHýRUýPD\ýLQýVRPHýFDVHVýUHTXLUHýDýXVHUýWRýDGGýDOJRULWKPVýWRýWKH
DOJRULWKPýOLEUDU\ïýý

èï 'HWHUPLQHýVSHFLILFDWLRQVýIRUýWKHýVLPXODWLRQïýý7KHýODVWýVWHSýRIý75,0ï)D7(ýVHWXSýLV
SUHSDULQJýWKHýVLPXODWLRQñýZKLFKýLQYROYHVýVSHFLI\LQJýWKHýVLPXODWLRQýWLPHðVWHSñýWKH
FKHPLFDOýSURSHUWLHVýRIýHDFKýPRGHOHGýFKHPLFDOñýWKHýLQLWLDOýGLVWULEXWLRQýRIýWKHýFKHPLFDO
PDVVýLQýWKHýFRPSDUWPHQWVñýWKHýGDWDýIRUýHDFKýPRGHOHGýVRXUFHñýDOOýVLWHýGDWDýQHHGHGýE\ýWKH
VHOHFWHGýDOJRULWKPVñýDQGýWKHýRXWSXWýWLPHýSHULRGõVôýRIýLQWHUHVWïýý

7KHýVWHSVýDERYHýGHVFULEHýWKHýJHQHUDOýSURFHVVýIRUýVHWWLQJýXSýDýVLPXODWLRQýXVLQJ
75,0ï)D7(ïýýý7KHýIOH[LEOHñýXVHUðIULHQGO\ýGHVLJQýRIý75,0ï)D7(ýSURYLGHVýWKHýXVHUýZLWKýWKHýDELOLW\
WRýSHUIRUPýVLPXODWLRQVýLQýDQýLWHUDWLYHýIDVKLRQïýý7KDWýLVñýWKHýXVHUýLVýDEOHýWRýVHOHFWýWKHýQHFHVVDU\
OHYHOýRIýDQDO\VLVñýUDQJLQJýIURPýDýVLPSOHýDQDO\VLVñýIRUýZKLFKýOHVVýVLWHðVSHFLILFýGDWDýDUHýUHTXLUHG
DQGýZKLFKýZLOOýUXQýPRUHýTXLFNO\ñýWRýRQHýQHHGHGýIRUýDýPRUHýGHWDLOHGýULVNýDVVHVVPHQWïýý)RU

$ýSDUFHOýLVýDýSODQDUýõLïHïñýWZRð
GLPHQVLRQDOôýJHRJUDSKLFDOýDUHDýXVHGýWR
VXEGLYLGHýDýPRGHOLQJýUHJLRQïýý3DUFHOVñ
ZKLFKýFDQýEHýYLUWXDOO\ýDQ\ýVL]HýRUýVKDSHñ
DUHýWKHýEDVLVýIRUýGHILQLQJýYROXPH
HOHPHQWVïýý7KHUHýFDQýEHýDLUñýODQGñýDQG
VXUIDFHýZDWHUýSDUFHOVïý
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H[DPSOHñýWKHýPRUHýVLPSOHýDQDO\VLVñýSURYLGLQJýDýPRUHýLPSUHFLVHñýJHQHUDOýLGHDýRIýSROOXWDQW
GLVWULEXWLRQñýPD\ýEHýVXIILFLHQWýIRUýVHWWLQJýSULRULWLHVýRUýRWKHUýVLPLODUýVFRSLQJýDFWLYLWLHVýõHïJïñýLQýD
VFUHHQLQJýDQDO\VLVýIRUýZKLFKýFRQVHUYDWLYHýGHIDXOWýLQSXWýSDUDPHWHUVýFRXOGýEHýXVHGôïýý7KLVýDOORZV
WKHýXVHUýWRýIRFXVýDýPRUHýGHWDLOHGýDQDO\VLVñýZKHUHýWKHýLPSDFWVýRIýSDUDPHWHUýXQFHUWDLQW\ýPD\ýEH
DVVHVVHGýIRUýFULWLFDOýSDUDPHWHUVñýRQýVLWXDWLRQVýZKHUHýDýPRUHýUHILQHGýDVVHVVPHQWýLVýQHHGHGýõHïJïñ
KXPDQýKHDOWKýULVNýDVVHVVPHQWVýWRýVXSSRUWýHQYLURQPHQWDOýUHJXODWLRQýRUýRWKHUýHQYLURQPHQWDO
FRQWUROýDFWLRQVôï

éïæ 29(59,(:ý2)ý7+(ý81&(57$,17<ý$1'ý9$5,$%,/,7<
$1$/<6,6ý$3352$&+ý6(/(&7('ý)25ý75,0

,QýDFFRUGDQFHýZLWKý1DWLRQDOý$FDGHP\ýRIý6FLHQFHVýJXLGDQFHýõ15&ýìääéôñýFXUUHQWý(3$
ULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýJXLGDQFHýõ8ï6ïý(3$ýìääèDñý8ï6ïý(3$ýìääèEôñýDQGýXSGDWHGýJXLGDQFHýEHLQJ
GHYHORSHGýõHïJïñý8ï6ïý(3$ýìääåFôñý(3$ýLVýGHYHORSLQJý75,0ýWRýDOORZýIRUýVWRFKDVWLFýPRGHOLQJýVR
WKDWýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýFDQýEHýH[SOLFLWO\ýFKDUDFWHUL]HGïýý7KLVýLQYROYHVýWKHýGHYHORSPHQWýRI
DQýDSSURDFKýWRýHVWLPDWHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýZLWKLQý75,0ýLQýDýPDQQHUýWKDWýDOORZVýIRU
LQWHJUDWLRQýEHWZHHQýWKHý75,0ýPRGXOHVýDQGýIRUýWUDFNLQJýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýWKURXJK
WKHýPRGXOHVïýý$WýWKLVýWLPHñýDQýRYHUDOOýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVýDSSURDFKýKDVýEHHQ
GHYHORSHGýIRUý75,0ñýDVýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýêýRIýWKLVýUHSRUWïýý&KDSWHUýçýRIý75,0ï)D7(ý76'
9ROXPHý,ýGHVFULEHVýWKHýVSHFLILFýDSSURDFKýEHLQJýLPSOHPHQWHGýIRUý75,0ï)D7(ï

)ROORZLQJýDýUHYLHZýRIýFXUUHQWýSHHUýUHYLHZHGýOLWHUDWXUHýDQGýDVVHVVPHQWýRIýWKHýDYDLODEOH
RSWLRQVýIRUýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VHVýõVHHý$SSHQGL[ý%ôñýWKHý$JHQF\ýVHOHFWHGýDýVWDJHG
DSSURDFKýIRUýDQDO\VLVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýLQý75,0ñýZKLFKýKDVýDGYDQWDJHVýIRUýPRGHOVýDV
FRPSOH[ýDVý75,0ïýý7KLVýDSSURDFKýSURYLGHVýWKHýXVHUýZLWKýWKHýRSWLRQýWRýLQFOXGHýRQHýRIýWZRýVWDJHV
RIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VHVýLQýWKHýVLPXODWLRQïýý7KHýILUVWýVWDJHñýFRQVLVWLQJýRIýDQDO\VHV
WKDWýDUHýFRPSDUDWLYHO\ýHDV\ýWRýLPSOHPHQWñýLGHQWLILHVýLQIOXHQWLDOýSDUDPHWHUVýDQGýJLYHVýDQ
LPSRUWDQFHðUDQNLQJýRIýSDUDPHWHUVïýý7KLVýLQIRUPDWLRQýLVýXVHIXOýIRUýQDUURZLQJýGRZQýWKHýQXPEHUýRI
SDUDPHWHUVýWRýEHýDQDO\]HGýLQýDýPRUHýFRPSOH[ýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVïýý7KLVýILUVWýVWDJH
FDQýEHýFRQVLGHUHGýDýVHQVLWLYLW\ýDQGýVFUHHQLQJýDQDO\VLVïýý7KHýVHFRQGýVWDJHýLQYROYHVýXQFHUWDLQW\
DQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VHVýRIýLQFUHDVLQJýGHWDLOýDQGýFRPSOH[LW\ïýý)RUý75,0ñýDý0RQWHý&DUORýDSSURDFK
ZDVýVHOHFWHGýIRUýWKLVýVWDJHïýý7KLVýDSSURDFKýHQWDLOVýSHUIRUPLQJýQXPHURXVýPRGHOýUXQVýZLWKýPRGHO
LQSXWVýUDQGRPO\ýVDPSOHGýIURPýVSHFLILHGýGLVWULEXWLRQVýIRUýWKHýPRGHOýLQSXWVïýý)LJXUHýêðìýLOOXVWUDWHV
WKLVýVWDJHGýDSSURDFKýIRUý75,0ï)D7(ï

$VýZRUNýRQý75,0ï)D7(ýDQGýWKHýRWKHUý75,0ýPRGXOHVýSURJUHVVHVñý(3$ýSODQVýWRýFRQWLQXH
WRýHYDOXDWHýQHZýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVýWHFKQLTXHVýIRUýDSSOLFDELOLW\ýWRýLPSURYLQJýWKHýFXUUHQW
PHWKRGRORJ\ïýý)RUýH[DPSOHñýPHWKRGVýXVLQJý)RXULHUýWUDQVIRUPVñýVXFKýDVýWKHý)RXULHUý$PSOLWXGH
6HQVLWLYLW\ý7HVWýõ6DOWHOOLýHWýDOïýìäääôñýZLOOýEHýHYDOXDWHGýLQýWKLVýFRQWH[Wï
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éïå 02'(/ý(9$/8$7,21

,QýLWVý0D\ýìääåýUHYLHZñý6$%ýUHFRJQL]HGýWKHýFKDOOHQJHýLQýGHYHORSLQJýDýPHWKRGRORJLFDO
IUDPHZRUNýIRUýHYDOXDWLQJýDýPRGHOýVXFKýDVý75,0ï)D7(ïýý,QýGHYHORSLQJýWKHýHYDOXDWLRQýSODQýIRU
75,0ï)D7(ñýWKHý$JHQF\ýKDVýDWWHPSWHGýWRýGHVLJQýDQýDSSURDFKýWKDWýFRQWDLQVýWKHýHVVHQWLDO
LQJUHGLHQWVýIRUýMXGJLQJýWKHýDFFHSWDELOLW\ýRIý75,0ï)D7(ýIRUýLWVýLQWHQGHGýXVHVñýZKLOHýDOORZLQJ
HQRXJKýIOH[LELOLW\ýWRýDFFRPPRGDWHýQHZýPHWKRGVýWKDWýEHFRPHýDYDLODEOHýRUýFKDQJHVýLQýGLUHFWLRQ
LQGLFDWHGýE\ýNQRZOHGJHýJDLQHGýWKURXJKýWKHýHYDOXDWLRQýSURFHVVïýý&KDSWHUýçýSUHVHQWVýDýGHWDLOHG
GHVFULSWLRQýRIýWKHýPRGHOýHYDOXDWLRQýSODQýGHVLJQHGýIRUý75,0ï)D7(ï

7KHýHYDOXDWLRQýSODQýIRUý75,0ï)D7(ýLQFOXGHVýIRXUýW\SHVýRIýPRGHOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVñ
GHVFULEHGýEHORZï

& &RQFHSWXDOýPRGHOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýIRFXVýRQýZKHWKHUýWKHýPRGHOýLVýFRQFHSWXDOO\
VRXQGïýý7KLVýW\SHýRIýHYDOXDWLRQýEHJLQVýLQýWKHýHDUO\ýVWDJHVýRIýPRGHOýGHYHORSPHQWï

& 0HFKDQLVWLFýDQGýGDWDýTXDOLW\ýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýIRFXVýRQýWKHýDOJRULWKPVýDQG
DVVXPSWLRQVýXVHGýLQýWKHýPRGHOïýý7KH\ýGHWHUPLQHýZKHWKHUýWKHýLQGLYLGXDOýSURFHVVýPRGHOV
DQGýLQSXWýGDWDýXVHGýDUHýVFLHQWLILFDOO\ýVRXQGñýDQGýLIýWKH\ýSURSHUO\ý¦ILWýWRJHWKHUï§

& 6WUXFWXUDOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýIRFXVýRQýKRZýFKDQJHVýLQýPRGHOLQJýFRPSOH[LW\ýDIIHFW
PRGHOýSHUIRUPDQFHïýý7KH\ýDGGUHVVñýIRUýH[DPSOHñýWKHýHIIHFWVýRIýYDU\LQJýWKHýOHYHOýRIýERWK
WHPSRUDOýDQGýVSDWLDOýUHVROXWLRQï

& 3HUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýIRFXVýRQýZKHWKHUýWKHýRXWSXWýRIýWKHýIXOOýPRGHOýLV
UHOHYDQWñýUHOLDEOHñýDQGýXVHIXOïýý7KH\ýLQYROYHýFRPSDULQJýPRGHOLQJýUHVXOWVýWRýVRPHýW\SHýRI
EHQFKPDUNýõHïJïñýPRQLWRULQJýGDWDñýRWKHUýPRGHOýUHVXOWVñýH[SHUWýMXGJPHQWôïýý

7KHýILUVWýWKUHHýW\SHVýRIýHYDOXDWLRQýIRFXVýSULPDULO\ýRQýPRGHOýLQSXWVýõHïJïñýWKHRU\ýDQGýGDWDôýDQG
SURFHVVLQJýõHïJïñýSURFHVVýPRGHOVñýDVVXPSWLRQVýDQGýDOJRULWKPVñýPRGHOýVHWXSôñýZKLOHýWKHýIRXUWK
IRFXVHVýPDLQO\ýRQýWKHýLQIRUPDWLRQýWKDWýFRPHVýRXWýRIýWKHýPRGHOýõHïJïñýFRPSDULQJýRYHUDOOýPRGHO
RXWSXWVýWRýHQYLURQPHQWDOýPRQLWRULQJýGDWDôï

7KHýPRGHOýHYDOXDWLRQýSODQýGHVLJQHGýIRUý75,0ï)D7(ýPXVWýEHýIOH[LEOHïýý5HVXOWVýIURP
LQLWLDOýHYDOXDWLRQýHIIRUWVýDUHýSRVLQJýQHZýTXHVWLRQVýDQGýOHDGLQJýWRýDGGLWLRQDOýUHYLHZñýDQDO\VLVñýDQG
WHVWLQJïýý$ýQXPEHUýRIýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýKDYHýEHHQýFRPSOHWHGýRUýDUHýXQGHUZD\ýõHïJïñýFRGH
YHULILFDWLRQñýPRGHOýGRFXPHQWDWLRQñýSHHUýUHYLHZñýFDVHýVWXGLHVñýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVôñýZKLOHýRWKHUV
DUHýVWLOOýLQýWKHýFRQFHSWXDOýRUýSODQQLQJýVWDJHVï


